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(Por Marcelo Zlotogwiazda) El 

subsecretario de Economía, 
Carlos Sánchez, es uno de los dos 
únicos integrantes del equipo —el 
otro es Juan Llach— que cuenta con 
la autorización de Domingo Cavallo 
para hacer declaraciones públicas so- 
bre cualquier tema del área. Es cor- 
dobés, tiene 53 años, nunca estuvo 
afiliado a un partido y se lo recono- 
ce como un experto en cuestiones la- 
borales. Recibió a CASH a las 8.30 de 
la mañana (llega al ministerio no más 
tarde de las 8) luego de una semana 
plagada de inconvenientes, que pa- 
ra muchos fue la más difícil desde 
que se lanzó el Plan de Converti- 
bilidad. 

—No. No hay razones para decir 
eso. Los problemas son permanen- 
temente complicados, aunque en al- 
gunos casos tienen más trascenden- 
cia que en otros. 

—¿Pero cuál es el tema que más 
los asusta? 

—Hay preocupaciones que no lle- 
gan al nivel de susto. Es difícil ele- 
gir un tema porque las cosas están 
interrelacionadas. Si hablásemos de 
una secuencia de encadenamientos, 
el primer tema es la cuestión fiscal, 
pero eso no quiere decir que sea la 
máxima preocupación. 

—A propósito del tema fiscal, 
¿qué pasa si el Congreso no les 
aprueba la modificación en el siste- 
ma de pago del aguinaldo? 

—¿Por qué esa insistencia? Pare- 
ce que hay una cuestión básica que 
no ha sido entendida: las cuentas del 
sector público hay que mirarlas a lo 
largo del tiempo y no en un momen- 
to puntual, ya que los flujos de in- 
gresos y gastos no se acomodan ho- 
ra a hora. Lo importante es que es- 
tén equilibrados en un período deter- 
minado; por ejemplo un año. El pro- 
yecto sobre el aguinaldo fue toma- 
do por muchos como si nosotros hu- 
biéramos estado fijándonos en los in- 
gresos y gastos y de repente nos di- 
mos cuenta de que no llegábamos y 
por eso salimos corriendo con lo del 
aguinaldo. Lo cierto es que con eso 
tratamos de evitar que la capacidad 
de gasto de la gente aumente de re- 
pente en una cifra muy importante 
y se vuelque sobre un mercado que 
en casi todos los sectores ya venía en- 
frentando una demanda creciente. El 
objetivo es que no haya presión so- 
bre los precios a causa del aguinal- 
do. Si distribuimos el aguinaldo en 
el tiempo disminuimos esas presio- 
nes y posibilitamos que sean más 
compatibles la capacidad de produc- 
ción y de demanda. Además de eso, 
si se concentran los pagos de agui- 


naldo hay una demanda de crédito 
anormal por parte de las empresas y 
del Estado que altera el sistema fi- 
nanciero. 

—Sin embargo todos los econo- 
mistas, los opositores y los que 
aplauden a Cavallo coinciden en que 
la razón del cambio es la búsqueda 
de un alivio para la situación fiscal. 

—Hay que comprender que de todas 
formas el Estado va a pagar el agui- 
naldo. Por lo tanto si uno analiza un 
período, en caso de que el Estado no 
pudiese afrontar esos gastos sería tan 
malo pagarlos de una vez que distri- 
buido en el tiempo. 

—Eso es cierto. Pero también es 
cierto que la alternativa de diferirlos 
los ayuda porque les da tiempo. 

— ¡Por qué esa insistencia! Parece 
como si hubiese una batalla entre us- 
tedes que difunden noticias y el Go- 
bierno. Están a la expectativa de en- 
contrar cuándo se nos cae la recau- 
dación fiscal, cuándo no podemos 
llegar con el gasto, para decir esto no 
va. Quieren mostrar una situación 
como si todo estuviese agarrado por 
pinzas. Yo diría que esta medida no 
ayuda al Gobierno sino que ayuda a 
la economía. 

—Le reitero que no sólo el perio- 
dismo interpretó la noticia como una 
respuesta a las necesidades fiscales de 
obtener superávit. Lo mismo hicie- 
ron economistas de diversas extrac- 
ciones. 

—Lo que pasa es que en esta eco- 


- nomía hay una tradición de mal fun- 


cionamiento del sector público que 
lleva a muchos a tener prevención so- 
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bre el tema y seguirlo atentamente. 

—La pregunta original era ¿qué 
van a hacer si el Congreso no aprue- 
ba el proyecto? 

—Lo que no pueda financiarse 
con recaudación se financiará con 
crédito, 

—¿Pensaron en sacarlo por 
decreto? 

—Ni lo hemos pensado. 

—¿Por qué vía se canalizó la su- 
gerencia del Fondo Monetario para 
que anunciaran este proyecto? 

—El Fondo no influyó para nada. 
A ellos les preocupa el superávit 
anual y les da lo mismo que lo ob- 
tengamos de una u otra manera. Es 
más: si nosotros fuéramos al Fondó 
y les dijésemos que con esto del agui- 
naldo solucionamos el problema fis- 
cal nos responderían: “No nos enga- 
ñen: lo que importa no es junio o ju- 
lio sino todo el año””. 


F MI y superávit fiscal 


—¿Tampoco exigió que aumenten 
la alícuota del IVA del 16 al 18 por 
ciento? 

—Al Fondo lo que le interesa es 
que obtengamos un nivel de superá- 
vit que nos permita realizar una de- 
terminada cantidad de pagos exter- 
nos. Si lo que hace el Gobierno ase- 
gura ese superávit a ellos no les inte- 
resa el cómo. Si no lo alcanza reco- 
miendan correcciones. 

—¿Cuál de las dos situaciones se 
da ahora? 

—Están convencidos de que va- 
mos a lograrlo en un 97 por ciento. 

—En su último mensaje Cavallo 
habló sobre la necesidad imperiosa 
de lograr un superávit mensual de 
300 millones de dólares. ¿Cuándo 
llegan? 

—La recaudación ha mejorado y 
sigue mejorando y además estamos 
enviando al Parlamento nuevas mo- 
dificaciones en el sistema impositivo 
que van a permitir mejorar aún más, 
y también estamos trabajando en 


DGI, Aduana y el sistema previsio- 


nal para aumentar la recaudación. 
No puedo precisar, pero estoy segu- 
ro de que vamos a llegar pronto. 

—En abril el superávit fue de 100 
millones. ¿Qué esperan para mayo? 

—Todavía no sabemos cómo an- 
duvo el gasto, pero creo que vamos 
a estar por arriba de abril. De todas 
formas mucho depende de lo que pa- 
se en la próxima semana que es cuan- 
do se producen los mayores venci- 
mientos impositivos. 

—El plan requiere 300 millones de 
superávit por mes. ¿Qué pasa si no 
los consiguen? 

—No es que requiera sí o sí 300 
millones. Funciona mejor si lo logra- 
mos. Si no, la variable de ajuste son 
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los compromisos externos. 

—Pero si casi todo lo que pagan 
de deudas, que no es poco, es en con- 
cepto de lo que se denomina deuda 
de cumplimiento obligado con el 
Banco Mundial, el FMI, el Club de 
París y los Bónex. ¿Cómo van a ha- 
cer para pagar sin afectar el esque- 
ma de convertibilidad en caso de que 
no lleguen a 300 millones? 

—Por ejemplo podríamos recibir 
mayores desembolsos de esos mis- 
mos organismos. Si nosotros les de- 
mostramos que avanzamos en senti- 
do correcto van a estar dispuestos a 
aumentar la exposición con Argen- 
tina. Los 300 millones es un objeti- 
vo de máxima, que nos permitiría 
normalizar el problema de la deuda. 
Si no alcanzamos ese objetivo el arre- 
glo tardaría más. Si no llegamos a 
300 de superávit no significa que se 
nos caiga el plan. El problema sería 
si no llegamos al mínimo necesario. 

—¿Cuál es el superávit mínimo? 

—Con 150-200 millones de dóla- 
res por mes estamos bien. 


Precios, dólar y atraso 


—¿Qué espera de los índices de 
precios de mayo? 

—Alrededor del 2 por ciento en 
costo de vida. 

—¿Mayoristas? 

—Mucho menos, incluso puede 
llegar a dar negativo. 

—Si los precios al consumidor si- 
guen subiendo el plan corre serios 
riesgos. ¿No están muy preo- 
cupados? 

—Estamos preocupados para que 
la economía funcione bien. La infla- 
ción no aparece por generación es- 
pontánea. El comportamiento que 
interesa de los precios no siempre es- 
tá reflejado en los índices. Hay que 
tener mucho cuidado. Por ejemplo, 
para la producción o para el tipo de 
cambio relevante lo que interesa son 
los precios específicos de cada sec- 
tor y no del costo de vida. Se habla 
mucho de retraso cambiario sin te- 
ner en cuenta la productividad. Si se 
analiza lo que pasó con el yen y con 


PRINCIPALES ANUNCIOS 
e'“No todos los jubilados que ganan el mí- 
nimo cobrarán el aguinaldo en - junio.” 


e Si el Congreso no aprueba el nuevo 
aguinaldo no se lo impondrá por decreto.” 


e La inflación de mayo será de alrededor 


del 2 por ciento.” 


e “No hay aumentos inmediatos para jubi- 


lados.” 


e La misión del FMI se llevó el borrador 
de la Carta de Intención.” 


e “La recaudación sigue mejorando y el su- 


perávit fiscal de mayo será mayor que el 
de abril.” 


e“Los 300 millones de dólares de superá- 
vit mensual son un objetivo de máxima, pe- 
ro el plan también funciona icon 150 millo- 


nes. 


e El año próximo habrá un nuevo sistema 
jubilatorio: el Estado garantizará un míni- 
mo y habrá un fondo de capitalización pú- 


blico y otro privado.” 


e “El aguinaldo de los jubilados se pagará 

igual que para el resto. No todos los que 
ganan el haber mínimo lo cobrarán en ju- 
nio. Se los elegirá al azar.” 
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el marco se verá que hubo tremenda 
revaluación de esas monedas contra 
el dólar, y ni Japón ni Alemania dis- 
minuyeron sus exportaciones. Todo 
lo contrario: hoy son las dos mayo- 
res potencias exportadoras del mun- 
do porque mejoraron su productivi- 
dad enormemente. 

—Recién dio a entender que para 
analizar el tipo de cambio real hay 
que fijarse en la inflación mayoris- 
ta, pero si el costo de vida sigue 
aumentando los sindicatos van a exi- 
gir compensación y eso significará 
mayores costos. 

—NOo necesariamente un empresa- 
rio tiene que financiar ese eventual 
aumento salarial con mayores pre- 
cios. No se olvide de que en una econo- 
mía abierta los precios no pueden 
descolocarse del resto del mundo. 

—Hay quienes dicen que la com- 
petencia importada puede servir co- 
mo techo para todo menos para los 
alimentos, ya que el país tiene ven- 
tajas comparativas en ese sector que 
les permite a los empresarios aumen- 
tar los precios sin quedar por enci- 
ma de los importados. 

—No se puede afirmar eso en for- 
ma general. 

—¿Qué pasa si la inflación no ba- 
ja del 2 por ciento? 

—No se lo voy a contestar. ¿Por 
qué insiste en plantear un escenario 
de desastre? 

—Porque es probable que la infla- 
ción no baje de ese piso. 

—Lo que vemos es que hay mu- 
chos precios que están bajando. ¿Por 
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El viceministro de 
Economía descartó 
cualquier aumento 
inmediato para los 
jubilados pese a que la 
recaudación tributaria y 
previsional sigue 
creciendo, Aunque 
Cavallo dijo que el plan 
necesita 300 millones de 
superávit fiscal por mes, 
aseguró que también 
funciona con 150. 


qué no preguntamos qué pasa si si- 
guen bajando? 

—¿Acaso no se plantean en el 
equipo un escenario de inflación al 
2 por ciento? 

—No nos entendemos. Si los pre- 
cios tienen ahora un comportamien- 
to que uno no desea es porque la eco- 
nomía no acusa las medidas que to- 
mamos, y en tal caso intensificare- 
mos la política: por ejemplo insis- 
tiendo en cambiar la legislación la- 
boral para que deje de ser una traba 
en las decisiones de producción y fa- 
cilite que la oferta responda a la ma- 
yor demanda. , 

—Muchos piensan que este techo en 
el dólar no aguanta demasiado tiem- 
po. 

—Lo que importa es el tipo de 
cambio real y no el nominal. La co- 
tización del dólar es nada más que 
uno de los determinantes del tipo de 


cambio real: están también los tér- 
minos de intercambio —la relación 
entre los precios de lo que exporta- 
mos e importamos—, los reembol- 
sos, etcétera, etcétera. Si somos exi- 
tosos y aumenta la productividad el 
tipo de cambio real va a aumentar 
sin necesidad de que suba el tipo de 
cambio nominal. 


Jibilados 


—El Presidente dijo que los jubi- 
lados son prioridad número uno. 

—Esa es una situación muy triste 
a la cual el país le ha dado vuelta la 
cabeza para mirar hacia otro lado. 

—Los jubilados dicen que ustedes 
también. 

— ¿Usted habló con todos? 

—Con todos no, pero es evidente 
que no están contentos. 

—No podrían estarlo, pero eso no 
quiere decir que no nos preocupemos. 
El aumento en la recaudación previ- 
sional ha sido espectacular. 

—¿Eso significa que habrá 
aumentos? 

—No significa que va a haber 
aumentos inmediatos. Significa que 
se está trabajando muy seriamente 
para que pueda haber un aumento. 
La magnitud del empleo no registra- 
do y por lo tanto de la evasión pre- 
visional es muy importante. Pero 
además de trabajar a brazo parti- 
do contra la evasión el sistema es por 
definición deficitario y por eso esta- 
mos trabajando en uno nuevo que 
estará en vigencia el año próximo: 
habrá una jubilación mínima garan- 
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tizada y dos fondos de capitaliza- 
ción, uno público y otro privado. 

—¿De cuánto será la jubilación 
garantizada? 

—Eso lo maneja el área de segu- 
ridad social. 

—Si el Congreso aprueba el pro- 
yecto del aguinaldo, ¿cómo van a es- 
tablecer las seis franjas siendo que 
más de la mitad de los jubilados ga- 
na el mínimo? 

—Ahí hay un problema. Habrá 
que recurrir a. alguna forma de elec- 
ción al azar. 

— También podrían hacer una ex- 
cepción y pagar en junio a todos los 
que cobran el mínimo. 

—Pero no. Se va a dividir la ma- 
sa de haberes jubilatorios en seis par- 
tes iguales con un mecanismo de azar 
aún no establecido. 

—Esta semana subió la carne, las 
proyecciones de inflación arrojan ci- 
fras más elevadas, y el anuncio del 
aguinaldo fue interpretado como una 
señal de debilidad. Aparece como la 
peor semana desde que se lanzó el 
Plan. 

—En mi caso no fue así. Fíjese que 
mis mayores preocupaciones están 
centradas sobre temas que usted no 
preguntó: ¿cómo hacer para mejo- 
rar la política monetaria y evitar que 
haya oscilaciones fuertes en la tasa 
de interés. 

—¿La misión del Fondo que estu- 
vo aquí se llevó una carta de in- 
tención? 

—Sí. Se llevó un borrador que ni 
siquiera pude ver yo. 


Consta de: Sótano, PB, entrepiso y siete pisos. 
Superficie : Terreno 940 m? - Cubierta 7650 m2. 
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Para el pequeño y mediano 
Y A que se entretiene con 
el dólar o el plazo fijo no cambiará 
mucho el escenario financiero. El bi- 
llete verde alcanzará un piso de 9900 
australes a fin de mes y tendrá un te- 
cho de 10.000. No existen peligros, 
por ahora, de modificaciones de esa 
banda cambiaria. Con respecto a la 
tasa, los bancos privados no ofrece- 
rán más del uno por ciento mensual 
por colocaciones a siete días, aunque 
algunas entidades de provincia, cuyas 
por ciento mensual por depósitos a 
tres O seis meses. De todos modos, 
algunas entidades de provincia cuyas 
gobernaciones necesitan fondos (por 
ejemplo, Corrientes y La Rioja) tien- 
tan al inversor con una tasa que a ve- 
ces llega al 4 por ciento mensual. 
Los inversores que toman en cuen- 
ta todas las alternativas financieras, 
en cambio, se toparán con un pano- 
rama bastante complicado. La ten- 
dencia de las acciones y bonos en la 
última semana del mes no está aún 
definida, y su dirección depende, en- 
tre otras cuestiones, de que el Ban- 
co Central asuma una tarea de regu- 
lación de la liquidez más eficaz. A 
pesar de que —como dejó entender 
varias veces su presidente— le cause 
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ómo armaría un ranking de inversiones? 

—En ela ubicaría a los Bónex, pues son. una 
excelente inversión, en especial la 1989. Distintos gobiernos 
honraron a esos bonos, lo que los prestigió internacionalmente. 
Luego colocaría a los titulos de deuda privada (Obligaciones 
Negociables). En el tercer puesto estarían los Fondos Común de 

- Inversión (FCH, que asumirán una importancia fundamental en un 
mercado de capitales desarrollado. Un inversor podrá obtener una 
renta tija al adquirir una cuota parte de un Fondo. Después las 
acciones telefónicas que se venderán dentro de un par de meses. 
Serán una gran sorpresa para el mercado. En el ranking también 
colocaría a Jas acciones de la Bolsa. 
—¿Na incluyó tas colocaciones a tasa ni al dólar? 
—Los depósitos a plazo fijo son una defensa contra la inflación 
más que una alternativa de inversión. El dólar es un mal negocio. 
No de recomendaría a nadie que se despoje de sus australes para 
comprar dólares. ; 

¿Cómo armaría, entonces, una cartera de inversión para un 
mediano ahorrista? 

—Colocaría un 33 por ciento en Bónex, y el resto Jo dividiria en | 
porciones, que no necesariamente deberían ser iguales, de acciones, | 
de ON y de depósitos en dólares en el puís. Destaco que esas 
colocaciones las haría en el mercado local, ya que por un lado 
brindan una tasa más alía que en otras plizas y por otro a que 
todos los temores sobre Ja seguridad quedaron desmentidos. 

—¿Dolar o tasa? 

—No tiene sentido esa alternativa de inversión. 

—¿Qué acciones eligiria? 

—El inversor bursátil no debe buscar la ganancia especulativa | 
sino que debe recostarse en los papeles que de brindan mavor 
seguridad. Estos se encuentran en el panel lider. Me pustan las 
acciones del sector petroquímico, papelero. siderúrgico y petrolero. 
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El Buen Inversor 


El Banco Central saldrá 
con todos sus medios a 
buscar financiamiento 
para el sector público. 
Ofrecerá Letrasen 
australes y en dólares y 
Bónex '89. Culminó el 
idilio de los operadores 
con Cavallo, los 
desequilibrios fiscales 
plantean más de un 
interrogante. La paridad 
de los Bónex '89 será el 
indicador más claro del 
ánimo de la City. 
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Viernes anterior 


Acindar 30,40 
Alpargatas 5,30 
Astra 23,30 
Atanor 8,35 
Bagley 2/65 
Celulosa 3,61 
Electroclor 18,50 
Siderca* 3,61 
Banco Francés” 29900 
Garovaglio 109,00 
Indupa 445 
Ipako 16,50 
Ledesma 2,30 
Molinos 5,40 
Pérez Companc 6,25 
Nobleza Piccardo 850 
Renault *765 


Promedio bursátil 
*Pagó dividendos en acciones 


Acciones 


Precio Variación 
(en australes) (en porcentaje) 
Viernes Viernes Semanal Mensual Anual 


26,95 11,3 69 2546 
4,45 9,6 0,3 2174 
2250 -3,4 2,7 147,7 
705 -156 -0,7 235,7 
2,54 4,2 23 369,9 
355 A1,7 57 191,0 
15,80 -146 0,6 1974 
1,66 -8/0 25 238,8 
700 24 48,6 2975 
101,00 -73 -5,6 260,7 
4,10 -79 85 213,1 
16,20 -18 13 2375 
2/05 -10,9 38 3136 
4,62 -14,4 -15,2 29056 
5,68 -9,1 11,4 2349 
7,60 -10,6 118 339,3 
7/30 46 15,0 615,7 
-5,6 8,7 230,4 


escozor estimar la evolución mone- 
taria del mercado. 

Los bancos comenzarán a reco- 
brar el equilibrio de sus cuentas y la 
tasa en el call no superará el techo 
del 30 por ciento anual (2,5 por cien- 
to mensual). Sin embargo, si el Cen- 
tral no encuentra la forma de regu- 
lar el mercado a tiempo volverá la 
volatilidad de la tasa que, como tan 
claramente describió Roque Fernán- 
dez, se podrá ubicar entre el 0 y el 
30 por ciento anual. 

A pesar de los rotundos fracasos 
en las licitaciones de Letras de Te- 
sorería, primero con las de australes 
y luego con las de dólares, el Banco 
Central insistirá con esa batería de 
instrumentos financieros, incluyen- 
do a los Bónex. Para evitar papelo- 
nes esquivará las licitaciones y cana- 
lizará las ofertas diariamente a tra- 
vés de la mesa de dinero de la enti- 
dad monetaria. De esa manera me- 
nos transparente tentará suerte: la 
colocación de deuda en el mercado 
es un objetivo primordial del equi- 
po económico para socorrer finan- 
cieramente las cuentas del Tesoro. 

La cristalización de los problemas 


SE AGABO LA LOMA DE MIEL 


fiscales —uno de los más claros que- 
dó al descubierto con la necesidad de 
escalonar el pago del aguinaldo— 
prendió la luz de alerta en las conso- 
las de los operadores, que decidieron 
dar por concluida la luna de miel que 
mantenían con Cavallo. La paridad 
de los Bónex *89 será el indicador 
más claro del estado de ánimo de 
“los profesionales del pedal”. 
Después de que Cavallo anuncia- 
ra hace dos semanas el régimen de 
repatriación de capitales, la paridad 
del bono alcanzó el record de 70,9 
dólares, pero con los desequilibrios 
fiscales al acecho retrocedió el vier- 
nes a 69,3. La imposibilidad de cum- 
plir con todos los compromisos del 
Tesoro no fue la única causa de 
la caída del bono. La futura emisión 
de Bónex '91 —anunciada por Ro- 
que Fernández—, la exclusión de la 
serie '89 de la subasta de las accio- 
nes telefónicas —el viernes a última 
hora Economía revirtió esa 
decisión— y la resolución del BCRA de 
vender bonos diariamente a partir de 
mañana para cubrir los baches fis- 
cales, asustó a más de uno en la City. 
Ese panorama de los Bónex *89 re- 
botó negativamente en la Bolsa y en 
el dólar que, sumado a los desajus- 
tes en la liquidez del sistema, que 
produce fuertes oscilaciones en la ta- 
sa de interés, plantea un horizonte fi- 
nanciero bastante complicado para 
la toma de decisiones de inversión. 


La cantidad de 


e que existen 
(en millones) 

en  enuss 

Circ. monet. al28/5 39692561 4005 

Base monet. al 2/5 54995773 5550 


Depósitos al 22/5: 
Cuenta corriente 6557911 662 
Caja de ahorro 7595151 767 
Plazos fijos 16583996 1675 
Nota: La circulación monetaria es la 
cantidad de dinero que está en 
poder del público y en los bancos. 


La base monetaria son los australes 
del público y de los bancos más los 
depósitos de las entidades 
financieras en cuenta corriente en el 
Banco Central. Se tomó el tipo de 
cambio correspondiente a cada 
fecha. Los montos de los depósitos 
corresponden a una muestra 
realizada por el BCRA. 


Tasas 


Lunes 
Plazo fijoa 7 días 10 15 
a3dOdías 15 17 
Caja de ahorro 09 12 
Call money 24 34 
Nota: La tasa de interés es 
efectiva mensual. Todos los 
valores son promedios de 
mercado y para los plazos 
fijos se toma la que reciben 


los pequeños y medianos 
ahorristas 
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El 3yel 7 de junio vencen los plazos para efec: 
tuar el pago del impuesto por parte de los con- 
tribuyentes con CUIT terminadas en cifra par o 
cero, € impar, respectivamente, | 


Ello no obstante, los formularios F-4008, F.50010 


y, de corresponder, F-401 y F.500/D, podrán pre- 
sentarse hasta el día 14 de juno. 


Los mencionados formularios podrán ser retira 
dos de las Agencias DGI a partir del proximo 
martes 20 de mayo. 


, NS 
l RUBRO A CALCULO DEA ACTUALIZACION DE PAGOS AUENTA COMPUTABLES (EXCEPTO REENCINE Y PAGOS PORRO. 


Facsimil del form, F.500/€, para la liquidacion del impuesto. 


Peter Lange 


El experto norteamericano 
analiza los efectos de la 
flexibilización laboral, la 

declinación de la 
economía americana y el 
proceso de integración 
con Canadá y México. 


y (Por Marcelo Matellanes) Peter 
Lange es profesor de la Uni- 
versidad de Duke (Carolina del Nor- 
te). Estuvo en Buenos Aires invita- 
do por EURAL y por la embajada 
de Estados Unidos. ? 

—Las administraciones de Reagan 
y Thatcher centraron sus políticas en 
el debilitamiento de las organizacio- 
nes sindicales y en una profunda des- 
regulación del mercado de trabajo. 
¿Cómo juzga la eficacia de esas po- 


A! 


líticas a la luz de los resultados ob- 
tenidos en términos macroeconómi- 
cos? 

—Es necesario separar ambos ca- 
sos, porque los sindicatos ya eran 
sustancialmente más débiles en Es- 
tados Unidos que en Gran Bretaña 
al comienzo de ese período. En el ca- 
so británico, tanto los conservado- 
res como los laboristas reconocían 
que la situación sindical no era nada 
apropiada para una buena performance 


E Ñ 


ESTADOS UNIDOS EW LA PENDIENTE 


económica, aun cuando ambos par- 
tidos tenían estrategias muy disími- 
les para enfrentar esta situación. La 
de:Thatcher consistió en destruir la 
fortaleza del movimiento sindical no 
sólo a través de grandes desregula- 
ciones laborales sino también despla- 
zando a los sindicatos de todos los 
ámbitos en los que participaban pa- 
ra la concertación de políticas. Mi 
Opinión es que esa política fue me- 
nos exitosa que lo que esa adminis- 


ENTE NACIONAL 


AÑUENATUR 


ARGENTINO DE TURISMO 


tración esperaba. El resultado global 
del conjunto de políticas de la era 
Thatcher no parece haber mejorado 
la situación estructural de la econo- 
mía británica. La inflación no cede 
y se constata una sustancial destruc- 
ción de la capacidad industrial bri- 
tánica. En el caso estadounidense, la 
debilidad sindical fue en parte pro- 
ducto de procesos económicos de lar- 
go plazo y el éxito de Reagan con- 
sistió sólo en crear una cierta atmós- 
fera anti-sindical. El grado de sindi- 
calización baja constantemente, de- 
bido a la poca inserción en los nue- 
vos sectores y a la caída tendencial 
de la participación de los sectores tra- 
dicionales en el empleo total. No 
creo sin embargo que este cambio en 
el clima sindical represente una con- 
tribución particular al resultado glo- 
bal de la era Reagan, otras fuerzas 
han sido mucho más importantes. 
Lo que sí es importante es que la de- 
bilidad de los sindicatos ha alenta- 
do una tendencia de los empresarios 
a especializarse en los sectores de la 
producción masiva con bajo nivel de 
tecnología. De esta forma la econo- 
mía americana está siendo competi- 
tiva de manera bipolar: somos muy 
competitivos en los bienes con muy 
alta y muy baja tecnología y tenemos 
serios problemas en los sectores de 
tecnología media. 


—CGeneralmente se caracteriza a 
los actuales problemas de la econo- 
mía americana en términos de rece- 
sión. ¿No cree que detrás de esta sin- 
tomatología recesiva se ocultan pro- 
blemas estructurales más serios que 
comprometen el posicionamiento 
americano en la nueva dinámica eco- 
nómica mundial? 

—Esto es ciertamente así con res- 
pecto a Japón y Alemania por las ra- 
zones antes citadas. Soy relativamen- 
te pesimista en estos momentos res- 
pecto de la competitividad dinámi- 
ca americana en determinados ru- 
bros. Tanto el sistema educacional, 
como el de formación profesional en 
Estados Unidos no están preparados 
para absorber las nuevas demandas. 
Es ésta una cuestión muy preocupan- 
te tanto a nivel de posicionamiento 
estratégico americano como por las 
consecuencias sociales que este dete- 
rioro del sistema educativo implica. 
Todo esto significa que en el largo 
plazo nuestra posición relativa pue- 
de declinar, de hecho lo ha estado 
haciendo en los últimos años. Una 
gran dificultad es que debido a los 
déficit que tenemos es muy difícil 
generar un consenso público en tor- 
no a los cambios de política de gas- 
to público que serían necesarias pa- 
ra cambiar esta situación. 


—¿Cómo ve usted el proceso de 
integración en bloque de EE.UU..- 
Canada-México respecto del de la 
Comunidad Económica? 

—Nuestro proceso de integración 
es sustancialmente diferente del euro- 
peo. Lo importante es ver qué tipo 
de bienes se van a comercializar a 
partir de la integración norteamerica- 
na. En el caso europeo, la mayor 
parte de la población vive en los paí- 
ses más desarrollados de la Comu- 
nidad mientras que en el caso nor- 
teamericano el equilibrio poblacio- 
nal entre ricos y pobres sería mucho 
más precario. Esto es muy importan- 
te porque condiciona la dinámica 
productiva. Los sindicatos america- 
nos temen que se produzca una fu- 
ga de empleos hacia México, debido 
al bajo costo relativo de su mano de 
obra industrial. En mi opinión esto 
no sería preocupante porque un país 
como EE.UU. no debería estar com- 
pitiendo en bienes trabajo-intensi- 
vos. El problema es que éste no es 
un argumento políticamente viable 
para la administración Bush. 
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COMO SACARLE 
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JUGÓ A LA PAZ 


a “Si un gobierno decide gas- 
tar más en su ejército que en su 
gente, no puede considerárselo com- 
prometido con el desarrollo huma- 
no y ello debe tenerse en cuenta en 
las negociaciones sobre asistencia. 
En todos los foros sobre cooperación 
para el desarrollo el tema del alto 
gasto militar debe ser un área legíti- 
ma de diálogo. El Banco Mundial y 
el Fondo Monetario Internacional 
también tendrían que asegurarse que 
sus programas de ajuste sigan un 
principio semejante. Si es preciso 
equilibrar el presupuesto, debe ha- 
cerse reduciendo los gastos militares 
y no los sociales. La experiencia de 
los años ochenta demuestra que re- 
sulta miope equilibrar los presupues- 
tos desequilibrando las vidas de los 
pobres.”” 

El planteo no pertenece a ningu- 
na organización o partido radicali- 
zado, sino al Programa de las Nacio- 
nes Unidas para el Desarrollo 
(PNUD). Está textualmente expresa- 
do en la página 193 del Informe 1991 
sobre Desarrollo Humano, que esta 
semana se presentó en todas las ca- 
pitales del mundo. Según el estudio, 
la finalización de la Guerra Fría y la 
creciente cooperación entre Oriente 
y Occidente presagia un futuro más 
pacifico. En ese sentido, “podría re- 
sultar apresurado concluir que la cri- 
sis del Golfo contrarresta los desa- 
rrollos favorables del desarme en 
Europa, o que nubla para siempre las 
posibilidades de una reducción del 
gasto militar en todo el mundo”. 

De acuerdo con el PNUD, en lo 
que respecto a los países industriali- 
zados todo parece indicar que el gas- 
to militar podría reducirse entre el 2 
y el 4 por ciento anual durante los 
años noventa si el actual entendi- 
miento entre las superpotencias se 
cumple y si se produce pronto una 
paz duradera en el Golfo. Esto se tra- 
duciría en ahorros de 200 a 300 mil 
millones de dólares anuales para el 
año 2000 y de hasta dos billones du- 
rante el decenio. 

Los fuertes recortes en las fuerzas 
armadas y en gastos en equipo mili- 
tar, señala el informe, exigirán cos- 
tos elevados de recapacitación de 
mano de obra dirigida hacia otros 
sectores, así como altas erogaciones 
para compensar el desempleo. Por su 
parte, las industrias de Defensa ten- 
drían bastante inversión de capital 
para cancelar y afrontarían una si- 
tuación de producción reducida jun- 
to a una disminución de ventas. 

*“*Sin embargo, todos estos costos 
son básicamente a corto plazo, y no 
difieren de aquellos en que se incu- 
rre cuando se emprenden otras for- 
mas de ajuste.”” 

Por lo pronto, numerosos países 
industrializados ya han reducido sus 
gastos militares: en el período 1987 
a 1989 la URSS lo hizo de 303 mil 
millones de dólares a 285 mil; Euro- 
pa del Este de 364 a 306 mil millo- 
nes; y Estados Unidos, de 296 a 289 
mil millones (sin embargo, en las 
otras naciones de la OCDE hubo un 
ligero incremento, de 495 a 504 mil 
millones de dólares). La reducción se 
observó aún más acentuadamente en 

el Tercer Mundo: de 173 mil millo- 
nes en 1987 a 146 mil dos años más 
tarde (un 16 por ciento, debido prin- 
cipalmente al fin del conflicto entre 
Irán e Irak). 


Pero, advierte el informe del 
PNUD, pocas personas parecen ha- 
ber notado la velocidad con que ha 
aumentado el gasto militar en los 
países en desarrollo: a un ritmo tres 
veces superior al de las naciones in- 
dustrializadas en los últimos tres de- 


Después de la Guerra Fría 
y el Golfo, los gastos 
militares deberían tener 
un horizonte declinante, 
Según el Programa de las 
Naciones Unidas para el 
Desarrollo, la posta la 
deberían tomar las 
insatisfechas necesidades 
de amplios sectores tanto 
en las naciones 
industrializadas como del 
Tercer Mundo. 


cenios. Entre 1960 y 1987 creció de 
24 mil millones de dólares a 173 mil 
millones, o sea un 7,5 por ciento 
anual. “En la actualidad, muchos 
países pobres de Surasia y del Afri- 
ca Subsahariana gastan dos o tres ve- 
ces más en armas que en educación 
o salud (ver gráfico). Este tipo de 
gastos se origina con frecuencia en 
regímenes no representativos que in- 
vocan amenazas falsas contra la se- 
guridad nacional como justificación 
para realizar tales gastos. En reali- 
dad, esos regímenes suelen estar más 
interesados en utilizar el equipo Imi- 
litar para reprimir a sus propios pue- 
blos.”” 

También las presiones externas de 
ventas provocan un alto nivel en los 
gastos. El producto bruto combina- 
do del Sur es sólo el 15 por ciento del 
registrado en el Norte y aun así, ca- 
da año aquel compra el 75 por cien- 
to de las armas vendidas. Si esos gas- 
tos se congelaran se liberarían de 10 
a 15 mil millones de dólares anuales 
para desarrollo humano, dice, el 
estudio. 

Entre los candidatos a recibir el 
“dividendo de la paz'” se mencionan 
los apremiantes problemas sociales 
de muchas naciones industrializadas 
(desde la carencia de vivienda hasta 
la drogadicción) y la amplia gama de 
necesidades de desarrollo en el Ter- 


.MENOS MISILES, MAS VACUNAS 


GASTOS DE EDUCACION Y SALUD 


- Cuando los gastos 
militares toman 
prioridad, el 
desempeño del 
desarrollo humano es 
malo. 


El enfasis sobre la 
salud y la educación 
produce un buen 
desempeño del 
desarrollo humano. 


GASTOS MILITARES 


IRAK 
IRAN 


UGANDA 


OMAN 
PAKISTAN 


EMIRATOS 
ARABES 


ANGOLA 
PERU 
CHAD 


COLOMBIA 
BRASIL 
BOSTWANA 
PANAMA 
JAMAICA 
URUGUAY 


TRINIDAD Y 
TOBAGO 


MAURICIO 
COSTA RICA 


100 90 80 70 60 50 40 30 20 10 0.10 20 30 40 50 60 70 80 90 100 


Fuente: PNUD; Desarrollo Humano: Informe 1991 


cer Mundo. “Si las naciones indus- 
trializadas comienzan a prestar aten- 
ción a su descuidada agenda huma- 
na, existe una esperanza real de que 
también se preocupan por la agenda 
internacional de desarrollo huma- 
no.'” Para ello el PNUD recomien- 
da seguir tres líneas de acción: 


* reducir transferencias militares del 
Norte y convertir la ayuda militar en 
asistencia económica; imponer res- 
tricciones al envío de armas de alta 
tecnología a los países en desarrollo, 
y liberar al Sur de las consecuencias 
de la Guerra Fría, pues los fabrican- 
tes de armas se sentirán más tenta- 


dos a exportar equipos al Tercer 


Mundo; 


e desarrollar nuevos métodos de re- 
solución de conflictos; e 


e incluir la reducción de armamen- 
tos en los diálogos sobre asistencia. 


- PERIPLO 


VSOS TIINVA YOd 


TECNOLOGIA. Las compañías japonesas fueron responsables 
por más de la mitad de las compras extranjeras de participaciones en 
empresas estadounidenses de alta tecnología en los últimos dos años 
y medio, según un estudio realizado por un grupo de investigación de 
Washington. El Economic Strategy Institute, entidad que defiende una 
posición americana más proteccionista en relación al comercio exte- 
rior, elaboró el informe para apoyar una legislación que exija un ma- 
yor control gubernamental sobre ese tipo de operaciones. 


JAPONESES. Según el estudio, la arremetida japonesa incluye in- 
versiones en 66 empresas del sector de computadores; 41 en el de semi- 
conductores; 27 en materiales avanzados; 25 en equipamiento de semi- 
conductores; 23 en telecomunicaciones; 12 en productos químicos y 11 
en la industria aeroespacial. La investigación no especifica la magni- 
tud de las participaciones, que varían desde intereses minoritarios al 
control total. Compradores ingleses, franceses y canadienses quedaron 
muy atrás de los nipones con inversiones comparables en todas las ca- 
tegorías en apenas 40, 17 y 10 empresas, respectivamente. 


DIVERSIFICACION. El listado del instituto de 412 inversiones 
extranjeras es el más amplio difundido. La Comisión de Inversión Ex- 
tranjera de EE.UU., panel federal multidisciplinario que supervisa ta- 
les transacciones, afirma haber tenido noticia de más de 530 negocios 
de ese tipo, aunque mantiene sus datos en secreto. Sorprendentemen- 
te, la empresa japonesa más activa no es un gran conglomerado elec- 
trónico sino la Kubota Ltd., más conocida como fabricante de tracto- 
res que vende también otros productos de baja tecnología. La firma, 
al igual que las siderúrgicas Nippon Steel Corporation, la Kobe Steel 
Ltd., la Nippon Kokan y otras grandes siderúrgicas'se lanzaron a las 
compras en su creciente interés por diversificarse. 


n estilo periodístico tiene vigencia cuando se promueven valores ligados a 
la veracidad para el tratamiento de la información, originalidad, creatividad y la capacidad para el 
crecimiento con responsabilidad empresaria. 
Por ello, expresamos nuestro beneplácito por esta edición, quienes estamos en defensa permanente 


por la libertad de expresión, de pensamiento, el derecho a la vida que garantice las libertades civiles y 
públicas, el pluralismo de ideas y la justicia social. 


OSVALDO MERCURI 
PRESIDENTE 
H. CAMARA DE DIPUTADOS 
PCIA. DE BUENOS AIRES 
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POR MARCELO ZLOTOGWIAZDA 
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bo pos semana ha sido para Do- 
mingo Cavallo la peor desde 
que está en vigencia el régimen de 
Convertibilidad, pero todavía es pre- 
maturo para discernir si se trató del 
a punto de inflexión definitivo o de un 
mero tropezón. Lo único que apare- 
ce claro y seguro es que transcurri- 
dos casi dos meses del plan, el equipo 
económico no ha conseguido enca- 
rrilar ninguna de las tres variables 
claves del esquema: las cuentas fis- 
cales, la estructura de precios relati- 
vos y la relación con los acreedores. 
El proyecto del Ejecutivo para 
desdoblar el pago del medio aguinal- 
do dejó en evidencia que Economía 
no se las ingenia para generar los 300 
millones de dólares mensuales de su- 
perávit fiscal que el propio ministro 
considera indispensables para la via- 
bilidad del programa. Si no consigue 
tamaño excedente, el Gobierno no 
podrá afrontar los compromisos ex- 
ternos sin debilitar el nivel de reser- 
vas que respalda la ecuación de con- 

vertibilidad. 
Además de ser un síntoma de de- 


Massalin Particulares S.A. 
saluda a los profesionales 
de la comunicación que expresan 
y registran la memoria del país. 


bilidad, el financiamiento forzoso 
que el Estado obtendría del bolsillo 
de los empleados públicos —al igual 
que los empresarios de los ingresos 
de sus asalariados— deja una vez 
más al descubierto que el bienestar 
social está subordinado al pago de la 
deuda. 

Aunque Cavallo ahora se defien- 
“de diciendo que la medida no afecta 
en nada la situación de los trabaja- 
dores de menores ingresos, ya que 
quedarán comprendidos en las dos 
franjas que cobrarán el aguinaldo en 
junio y julio, su idea original era se- 
parar los seis segmentos mediante un 
curioso sorteo que no iba a reparar 
en ningún criterio de equidad, y tu- 
vo que modificarla en respuesta a la 
sensibilidad electoral de los legisla- 
dores oficialistas. Y si lo pensó co- 
mo lo pensó no fue por falta de crea- 
tividad (algo que en política econó- 
mica le sobra) sino por una razón 
muy precisa: quería evitar que 
los que cobrasen al principio 
fueran los más necesitados, que son 
quienes concretan de inmediato cual- 


Por eso felicita 


el pais a diario 


MAL? 


en su nuevo aniversario a 


Massalin Particulares 
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quier mayor poder adquisitivo (los 
economistas lo definen como una al- 
ta elasticidad de la demanda al ingre- 
so) en la compra de bienes que inci- 
den mucho en el cálculo de la in- 
flación. 

Nueve y medio de cada diez eco- 
nomistas no creyeron el argumento 
dado por el ministro acerca de que 
la intención del diferimiento es, an- 
tes que nada, antiinflacionaria. Pe- 
ro eso no significa que también ha- 
ya sido un objetivo, más aun consi- 
derando que la evolución de los pre- 
cios es satisfactoria en comparación 
con los antecedentes pero todavía 
dista de ubicarse en escalones com- 
patibles con la continuidad del plan. 

De acuerdo con todos los pronósti- 
cos —incluso los oficiales—, mayo 
cerrará con un incremento no infe- 
rior al 2 por ciento en el costo de vi- 
da, y en cuanto al índice mayorista 
predominan las estimaciones que lo 
sitúan nuevamente por encima de ce- 
ro. Frente al consecuente deterioro 
en la rentabilidad de los exportado- 
res, el Gobierno sigue esgrimiendo 


| ANGO 


- FRIGORIFICO 


como correcciones los aumentos de 
productividad que las empresas sean 
capaces de introducir y la posibilidad 
de mejorar el tipo de cambio real a 
través de subsidios (por ejemplo 
reembolsos). Ambas soluciones pa- 
recen poco potentes como para con- 
trarrestar la protesta de los exporta- 
dores cuando se manifieste en toda 
su magnitud, en particular si se tie- 
ne en cuenta el tiempo necesario pa- 
ra que maduren los incrementos de 
eficiencia productiva y los límites del 
Gobierno para disponer alegremen- 
te de recursos fiscales en la forma de 
subsidios. ¿ 

La distancia que hay entre los re- 
sultados fiscales y los requisitos del 
plan es directamente proporcional a 
los reparos que está poniendo el FMI 
para conceder el stand by y a su pre- 
sión para que el Gobierno profundi- 
ce los esfuerzos para engordar la re- 
caudación. Cavallo pudo resistir la 
ofensiva para elevar la alícuota del 
IVA pero cedió con el aguinaldo. 

La injerencia del Fondo en los 
asuntos internos está llegando a tal 
límite que hasta un altísimo ejecuti- 
vo de uno de los mayores bancos 
acreedores del país dijo el jueves pa- 
sado en el Florida Garden —la con- 
fitería que sirve como catedral del 
lobby para la derecha— que “los del 
Fondo se están pasando de rosca y 
no le dan al Mingo el más mínimo 
respiro””. 

Tratándose de Cavallo, por el mo- 
mento habría que pensar que los tro- 
pezones de esta semana no represen- 
tan una caída. En el terreno fiscal ya 
contraatacó el viernes con una varia- 
da batería de novedades impositivas 
que se suman al hecho de tener a su 
favor que el nivel de actividad sigue 
creciendo y a que, Congreso median- 
te, podrán bicicletear buena parte de 
los 500 millones de dólares del me- 
dio aguinaldo de junio. 


LA PAMPA 


Los pollos de Mazzorín ocu- 
pan gran parte de la capacidad + 
frigorífica (80 por ciento), al al- + 
macenar 11.000 toneladas de 
ave. El Frigorífico La Pampa 
(de la familia Guimarey) tomó 
en propiedad 7000 toneladas de + 
esos pollos como pago del ser- 
vicio, y también registra un cré- 
dito a cargo de la Junta Nacio- + 
nal de Granos por cerca de un | 
millón de dólares por costos de 
enfriamiento aún no abonados. + 


FORMOFIN 


El Banco Central dispuso la 
liquidación de una de las prin- 
cipales compañías financieras 
del mercado. Formefín ocupa- 
ba el quinto lugar en el ranking 
de financieras por depósitos al 
31 de enero, con 24.552 millo- 
nes de australes. Esta entidad 
era la única financiera formose- 
ña. 


SIDERCA 


Siguiendo el camino del hol- 
ding general del grupo Rocca, 
San Faustín/Techint, Siderca 
: Internacional trasladó su sede 
de Pánamá a las Antillas holan- 
desas, con domicilio en 6, John 
2 B. Corsiraweg, Curacao. La 

; mudanza desde Panamá se de- 
ió a la inseguridad que ahora 
nspira la otrora capital de los 

paraísos fiscales. 
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